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I.はじめに
リスクマネジメントは，企業生命を維持することを目的とするマネジメン
トである。また，それは企業を各種危険から守るのに必要なすべての経営手
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段をその研究対象とするものである。
このようなダイナミックなリスクマネジメントの研究対象である各種危険
について，いかなる体系や方向でアプローチすることが望ましいのであろ
うか。保険論を中心として発展してきた危険理論には，経営管理型リスクマ
ネジメントの展開において不十分な点はないだろうか。
リスクマネジメントの管理対象である危険を，企業経営の単なる障害とし
てのみ把握することは，不十分であると思われる。そのため，危険概念は経
営管理と相互に作用する有機的な複合休として把握する必要がある。即ち，
保険論と共に発展してきた危険概念は，主に現象的な観点から考察されてき
たにすぎないので，企業の管理と結びつけて機能論的に理解する必要がある
と思う。
筆者は，かつて「管理危険」の概念をこのような観点から紹介したことが
(I) 
ある。そこでは管理危険は，経営管理という無形の手段と保険管理という有
形の手段とをもって克服しうるあらゆる企業危険を意味するとした。
この論文では，このような，よりダイナミックな危険概念を通して経営の
中断を惹起する危険を考察することを目的とする。こういう観点から特に，
次のような 2つの点をクローズ・アップしてみたいと思う。
まず，「管理」と「危険」との相関関係を管理危険を通して考察して見る
ことである。
次で，「経営」と「危険」との関連を経営中断危険を通して考察して見よ
うと思う。この論文では，経営中断危険が， リスクマネジメントの対象危険
としての管理危険の構図の中で， どのように位置づけられるべきであるの
か，またその本質は何であるのかという問題について論じようと思う。
(1) 管理危険については， 拙稿「リスクマネジメント論的思考の枠とその課題」
R.M.双書第5集， 1989,pp.156~165. 
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]I．リスクマネジメントにおける対象危険のスコープ
1. 保険と経営の議合
現在のアメリカのリスクマネジメント は，一般に純粋危険だけを対象とす
る保険管理型リスクマネジメントである。即ち，「リスクマネジメントは，
純粋危険の管理である」 (Williams)とか「個人と企業の直面する純粋危険
処理に関して科学的に接近すること」 (Vaughan)であると定義しており，
アメリカのリスクマネジメントは，対象危険を純粋危険に限定しているとい
心。）
このように， リスクマネジメントが企業の純粋危険に関する研究 (i'etude
des risques accidentels de l'entreprise)という学問的な潮流は， ヨーロ
(3) 
ッパにおいても同じようである。ただ，単純な「保険管理」から一歩進んで
保険はリスクマネジメントにおける基本的な手段ではあるが，保険以外の危
険処理手段も講究しなければならないという「保険管理型リスクマネジメン
ト」に発展したことは，大きな変化であるように見える。しかも「リスクマ
ネジメントは，純粋危険に対する組織的かつ効率的な処理であり，付保可能
(4) 
であるか否かにかかわらずすべての純粋危険を扱う」という定義のように純
粋危険領域から外れないことが保険管理型リスクマネジメントである。
しかし，フランスでは， リスクマネジメントの対象危険を企業の動態的危
険にまで拡張して考察しようとする働きがあり，この傾向はアメリカよりは
(2) C. A. Williams, Jr., Some Practical ・ Applications of Risk Management 
Theory,「危険と管理」第12号， p.4., E. J. Vaughan, Fundations of Risk and 
Insurance, 4th ed., 1986, p. 36; H. S. Denemberg et al., Risk and Insu-
rance, 2nd ed., 1974, p. 65; N. A. Baglini, Risk Management in American 
Multinational & international corporations,,1974, p. 4; M. S. Dorfman, 
Introduc;tion to Insurance 1987, p. 67. 
(3) A. Rosa, Les Assurance de L'entreprise, Masson, Paris, 1988, p. 15. 
(4) F. G. Crane, Insurance, principles and practice, 2nd ed., 19糾， p.36.
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(5) 
強いようである。
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現在日本で隆盛している経営管理型リスクマネジメントの展開は相当に鼓
舞的かつ進歩的な硯象であると思う。即ち，投機的危険を包含したすべての
企業リスクを対象とするリスクマネジメントの形成と展開がそれである。ま
た各種危険現象の分析や危険形態の考察，あるいは業種別，危険種類別の多
様な危険処理論議などは， リスクマネジメント論の形態を拡大してきたし，
リスクマネジメントに対する理解と共通領域を広げたのである。
経営管理型リスクマネジメントは，相当にユニークなアングル (unique
angle)からリスクマネジメントを発展させてきた。リスクマネジメントが経
営管理型に発展するようになった最も大きな理由は，保険管理の限界に起因
している。すなわ知各種の企業危険を効率的に処理するためには，危険克服
の重要な手段として無形の経営技術や管理能力を重視しなければならない。
次に，企業リスクの中で付保可能なリスクは非常に限定されているが，
「保険」は最も確実で明快な解決手段であるため，保険領域の拡大に関する
研究は持続されなければならない。つまり， リスクマネジメントの課題は，
企業経営の各種危険を見つけ出し，それに対処するため有効かつ適切な防禦
的経営を展開していこうとすることである。
従って，経営理論と保険理論をリスクマネジメント論的思考によって，そ
れらを危険克服の手段にまで発展させることである。このような展開は，保
険と経営の相互補完作用をさらに活発化させるだろうし， リスクマネジメン
トを統一的体系として確立することにも役に立つだろうと思われる。
2. 危険概念としての「管理危険」
企業の存続や倒産の防止など， リスクマネジメントの目的を遂行するため
(5) A. Fizelier, La politique de l'ent reprise a l'egard du risque, Cahiers 
du driot de l'entreprise n°2 1976; P. Joffre & G. Koening,_ La Gestion 
du Risque: Du preventif au Curatif, Analyses de la S. E. D. E. I. S. N°36. 
Novembre 1983, p. 20, 
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には，企業倒産に決定的な打撃を与える事故や環境だけに注目するだけでは
不十分である。企業が倒産したとき，そこには，倒産に至るような不良な管
理状態が先行している場合が多いという事実を忘れてはならない。
経営の状態が悪化し，企業が破局に至る原因は数えきれない程多い。付保
可能な危険は当然保険で対処することができる。保険で対処できない危険
は，管理機能でしか処理ができないだろう。しかし，世の中には天変地変や
戦争，政変・革命，不況， ワンマン会社での経営者の独断など，管理不可能
な危険が存在している。不良経営の大部分は，管理可能な危険と考えられ
る。そのため，一般に経営者には，景気の状況，業界や社内の状況，技術状
況などに対する情報を収集，分析する能力が要求される。もし，その不足か
ら経営の失敗を招くことになった場合も，管理可能な危険とみなすべきであ
ろう。即ち，一般的な環境対処の能力が不足したために発生した危険は，管
理可能な危険に属するのである。
管理危険とは，企業の目的達成に必要な適切管理の不十分性とか不良管理
の副作用として惹起されたリスクを意味する。そして，管理危険の要件とし
ては，．①倒産と因果関係にある危険であること，③効率的管理で克服が可能
な危険であることが挙げられる。
倒産という結果に因果関係のある企業行為（積極的な管理だけでな<,不
作為的な消極的な怠慢や無関心も包含する行為）としてはどんなものが挙げ
られるか。またどんな種類範囲について積極的，消極的管理行為を相当因果
関係に包含させることができるのであろうか。さらに無数の管理行為の中か
らどのようにして変数を抽出するか，こういった問題もリスクマネジメント
の重要な研究対象として取扱われる。なぜならば，倒産の原因になる管理行
為に注目していくことがリスクマネジメントの当面の課題になるからであ
る。．
例えば，ある会社の工場が地震で破壊された場合に，工場が付保されてい
なかったら当然企業の管理について責任が負わされる。しかし，地震保険に
加入していたので，工場や在庫品の実質価値に対しては補償を受けたが，生
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産工程の麻痺や資金回転の不振が原因で結局は経営が中断した場合，管理と
倒産の間には，因果関係がないとは考えられないのである。また，利益保険
に加入していなかったために，企業が倒産した場合，これは企業の管理Jレー
ズに相当な因果関係があったといえる。したがってこのような論理からする
と，すべての管理危険はリスクマネジメントの対象危険になる。
管理危険の概念は，未だ生成段階にあり，理論的な体系が多少欠けている
と思う。しかし，企業危険を管理技術に連結する橋渡しの役割は，充分果た
すことができると思われる。
また，投機的危険と純粋危険とを分類することは，保険硯象の分析には役
に立つかも知れないが，経営管理的な性格を持つ危険の解釈には多くの無理
が感じられる。投機的危険は人間の積極的な意思作用や価値判断に伴う冒険
的な性格を持っている。即ち，純粋危険を除いた企業リスクは，すべて投機
的危険であると規定することはできないのである。
そこで，キーマンリスクの例を挙げてこれを明確化しよう。キーマンの死
亡はキ、ーマン保険という生命保険で処理しうるが，それは損失補償の機能の
(6) 
他にも企業の信用を強化する機能も有する。しかし，キーマンが後継者の育
成を怠って経営破綻の危険を招来した場合，そこには後継者の養成に対する
管理を怠ったという危険や組織の不安な構造を放置したという危険が存在し
ていると考えられる。このような企業リスクは，投機的危険や純粋危険の概
念では説明しにくいことである。
3. 管理危険のスコープ
(7) 
「管理危険」という言葉は，私が名付ける前に， Mehr& Hedgesが
「managementrisk」という用語を用いたことがある。彼らは， リスクを
management risk, political risk, innovation risk に大別し， さらに
(6) 亀井利明「企業経営における経営者の人的危険」文研論集．第84号， p.11.
(7) R. I. Mehr and B. A. Hedges, Risk Maangement: Concept and Appli-
cations, Homewood, 1974, pp. 3~10. 
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management riskを marketrisk, product risk, finance ・ riskに分類
した。しかし，彼らの「managementrisk」の概念は，危険硯象を中心と
した客休的概念である。筆者が言っている「管理危険」は，経営管理と関連
して危険を因果的，機能的に把握しようとする経営主体的概念なのである。
即ち， businessris~ を，管理可能な危険と管理不可能な危険に分類した場
合，前者に属するものが管理危険である。硯実的にも，これを一つの危険分
類休系として考え，「管理可能危険」と「管理不可能危険」に分けて考察す
るのが望ましいと思う。
企業危険は，管理可能危険と管理不可能危険に大別される。管理不可能危
険は，天災，地変，戦争，内乱，暴動，恐慌， ワンマン会社での経営者の性
格破綻など管理能力ではとうてい解決できない企業の内的または外的環境危
険である。このような危険は，経営管理の範囲外の危険であり，絶対的管理
不可能危険であると思う。
管理可能危険は，絶対的管理可能危険と相対的管理可能危険に分けて考察
できる。絶対的管理可能危険というのは，事前にリスク・コントロールがほ
ぽ完全に可能な危険を意味する。
相対的管理可能危険は，その危険に対処する手段によって便宜上，保険管
理型管理可能危険と経営管理型管理可能危険に分けることができる。保険管
理型に属する管理可能危険は，保険制度，共済制度，掛つなぎ (hedging)
などの社会経済制度を通してリスク・ファイナンシングが可能な危険であ
る 。｀
こういった相対的管理可能危険が絶対的管理可能危険と区別される基準
は，危険の評価において相当なリスク管理能力が要求されるかどうかという
点である。言い換えると，どのような危険までは甘受する価値があるか否か
を区別する能力が要求されるかということである。つまり，港在的損失の程
度，惜在的利益の程度及びその対処費用の分析などリスクマネジメントのテ
クニックが十分に反映されるかということである。
経営管理型管理可能危険とは，経営管理技術で克服できるような危険をい
124(786) 第 34巻第 5 号
う。企業危険の克服は，ラインを含んだ管理核心的機能に求めなければなら
(8) 
ない。こういう危険処理要素としての管理機能は，硯実的に一般経営管理と
混合され，運営されるため，それを分けることが難しい場合が多い。
実際に危険克服機能が発揮されている以上，その対象危険は相対的管理可
能危険である。経営管理型リスクマネジメントの効率的な展開のため， リス
クマネジメント論的思考の枠を研究することが必要になる。なぜならば， リ
スクマネジメント論的思考の枠は，経営原理の資料をリスクマネジメントの
危険克服の要素に転換させる機能を持っているわけである。
管理危険は，絶対的可能領域と相対的可能領域とを包含する。ここで，管
理危険に焦点を当てるべき 3つの問題点がある。それは次のとおりである。
(1) 絶対的管理可能領域である。この領域は，最も明快で確実に企業の保
全と安定を維持させる管理領域である。
(2) 相対的管理可能領域の拡大である。企業の多国籍化，生産施設の分
散，業種や製品の多角化，デークの情報分析など経営戦略と戦術は，不可抗
力的危険をある程度克服しうると思う。また，投機的危険に対する保険制度
(9) 
の漸進的な発展は，一定水準の動態的危険の方便を提供しうると思う。
(3) 経営管理型リスクマネジメントと保険管理型リスクマネジメントの相
互補完的融合戦略の開発である。即ち，保険管理を経営管理型リスクマネジ
メントの手段として位置づけ，統合休系化していくべきである。経営機能と
保険機能が接続される代表的な例として経営中断危険を挙げることができ
る。
(8)拙稿「リスクマネジメント論の構造と学問的位置づけ」損害保険研究，第50
5号，平成元年。
(9) M. R. Greene & 0. N. Serbein, Risk Management: Text and Cases, 2nd 
ed., Restom Publishing Company, ・ 1978, pp. 309～糾1.; 
B. Raymond, La Gestimdeo Risques L'Argus n°5650 22 Juillet, 1980, 
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m.管理危険としての投機的危険の性格
1. 投機的危険と大数の法則
現代のリスクマネジメントの発展と共に危険に関する最も一般化された分
類は， 純粋危険 (purerisk)と投機的危険 (speculativerisk)に分割す
ることである。これらは， H.Mawbrayが最初に提唱した分類であり，そ
の後， Blanchard,Williamsによって受け継がれ，現代の危険理論の典型
(10) 
的な分類方式として位置づけられている。
危険の形態を動態的危険と静態的危険とに分類することもある。動態的危
険と静態的危険は，企業の環境と開連して危険の発硯形態論的な観点から危
険を分類したことである。学者のなかには，動態的危険は投機的危険とし
(11) 
て，静態的危険は純粋危険として使用する場合がある。
危険は，不確実性を意味する。従って，投機的危険と純粋危険両方とも問
題の事象の結果に閲する不確実性が存在する。しかし，純粋危険は，損失だ
けをもたらす不確実性 (uncertaintyof loss)であるのに対して，投機的危
険は，利益と損失の両方ともをもたらす不確実性 (uncertaintyof loss or 
gain)である。あるいは，投機的危険は投資回収に関する不確実性であり，
純粋危険は投資の減失に関する不確実性であるとして，両者を区別する学者
(12) 
もいる。
(10) A.H. Mowbray, R.H. Blanchard and C. A. Williams, Jr., Insurance, 6th 
ed., 1969, pp. 6~7. 
(11) Mowbray, Blanchard & Williams, 同上書， p.8.
Mehr & Medges,同上書， pp.13~15. J.E. Bannister & P.A. Bawcutt 
London, 1981, p.4; A. Weber, Le Risk Management, Travailet Methodes. 
n°330. oct. 1976, p. 3. 
(12) J. Jacobによれば，（LaGestion des risques accidentels de I'entreprise 
Paris, pp.11~12.) 
投機的危険 (risquespeculatif)と事故的危険 (risqueaccidentel) を企業
投資と関連して区別している。換言すれば， 投機的危険は回収できない投資
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従って，純粋危険の概念は，通常守備的，防禦的な性向が強い反面，投機
的危険は，冒険的な性向が強い。このように，不確実性の一面性 (lossonly) 
と両面性 (lossor gain)は，純粋危険と投機的危険の性格を区分する基準
になる。その外， 2つの危険の性格を大数の法則の適用と関連して説明する
学者も多い。 Williamsと Heinsによれば，純粋危険は大数の法則が適用
しやすいのに対し，投機的危険は，それが適用しにくいということを双方の
(13) 
重要な相瀧としている。
大数の法則 (thelaw of large numbers)は観察対象と観察度数が多け
れば多いほど実際に現われる結果は，予定された結果に接近するという意味
である。言い換えると，大量観察によって，個別的な危険単位に入っている
各個体特有の偶然的な諸要因が相互に中和され，その結果，その集団に内在
されている本質的な傾向性が現われる。この場合，統計単位を一つ一つ切っ
て観察して見れば，無秩序になるように見えるが，多数の危険を対象として
観察して見れば，ある一定の傾向性とか秩序が硯われる。この時の秩序は，
観察回数が多ければ多いほど，安全度が高まり，一つの法則性を持つことに
なる。
大数の法則の意味が，上記のようであれば，こういう法則が投機的危険に
も果して存在しえないであろうか。硬貨を投げて勝敗を決める賭けを簡単な
例として挙げてみよう。表が出る方が勝つ（利益），衷が出る方が負ける（損
失）と言う時，表か裏かの一方の出る確率は，確かに， 50彩であろうという
(14) 
大数の法則が存在する。
(investissement non rentable)に関する危険であり，事故的危険は滅失する投資
(investissement detrait)に関する危険である。フランスの risqueaccidentel 
は， pureriskを意味する。
(13) C. A. Williams, Jr., and R. M. Heins, Risk Management and.Insurance, 
3th ed., 1985, p.10. 
(14) アメリカの実験報告によれば， 79,000回を投げた結果，表の面が35,853回，裏
の面が35,047回で，その比率は表の面の方が， 50.57%，裏の面の方が49.43％で
あったそうである。 ． 
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もう一つの例として，パチンコ店の経営を挙げてみよう。パチンコの業者
が大数の法則を無視して営業をする場合，その運営はほとんど不可能なので
ある。顧客がお金を取る勝率を低く操作すると，業者の収入は多くなるが，
その代り顧客は来なくなる，逆に，顧客の方に有利過ぎて勝率を高く操作す
ると，赤字経営で営業を止めなければならなくなる。
そこで，パチンコ店の繁盛は，勝率を最適の状態で維持することによっ
て，可能となるのである。たとえば， パチンコ店の勝率が，全国的に70形で
あると仮定しよう。この場合，パチンコ産業を一つの危険集団で観察すれ
ば，危険発生率は産出しうる。また，顧客を集団で観察すると，損失の確率
と利益の確率が予見されうる。
もちろん，上の例でパチンコを利用する願客の立場からの投機的危険とパ
チンコ業者の投機的危険の概念は，相当な遮いを持っている。顧客の方は，
一つのシンプルな投機的危険の単位であるが，業者の方は，事業自体の複合
的変数が多く作用する。店主の経営能力，店舗の位置や雰囲気など，単なる
勝率以上の異質的要素が店の収益性を支配するようになる。しかし，投機的
危険の単位がいくら包括的かつ複合的であるとしてもパチンコ産業の平均収
益率は算出され，大数の法則は妥当する。
ところで，投機的危険において大数の法則が適用されにくいと速断する理
由は何であろうか。実際に投機的危険の保険化が難しいことは，大数の法則
の応用が不可能だからではない。保険が成立するためには，一定期間中，そ
の危険集団において発生する事故の確率と共に事故によって発生する損害の
程度が把握されなければならない。
投機的危険の場合でも，危険集団の平均的性向（大数の法則）は存在す
る。ただ投機的危険で問題になるのは，個別的事故による損害の程度を予見
しにくいということである。換言すれば，保険団体の自足の原理と呼ばれる
収支相等の原則を維持しうる保険料の算出が難しくなることである。
そうすると，個別的損害の程度を予見しにくい理由は，何であろうか。そ
れは，投機的危険の単位の包括性ないし透明性のためである。ポーカーゲー
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ムやパチンコのように単位を明確にすると，問題は簡単である。従って，意
味を持ちうる投機的危険の最小単位を見つけ出すことが重要な問題である。
こういう問題は，結局，統計学的な大数の法則とは，関係のないことであ
る。従って，投機的危険を保険化しにくいということはできるが，大数の法
則が適用しにくいということには納得しがたい。
2. 投機的危険の構造
純粋危険と投機的危険の分類は，保険論的危険理論という色彩が濃い。純
粋危険と投機的危険は，実際には付保可能危険と付保不能危険とほとんど同
義語として理解されていることも事実である。したがって，危険理論を保険
理論とは別に，企業危険の本質と関連して究明する接近方法も必要であると
思う。
純粋危険と投機的危険の分類は，「損害のみを生ぜしめるか」，「損害また
は利益のいずれかを生ぜしめるか」という基準であった。しかしながら，純
粋危険を「損害 (loss)，または現状維持 (no-chance)を生起せしめる危
険」として，投機的危険は， 「損害，利益， または現状維持を生起せしめる
(15) 
危険」と分類する学者もいる。
不確実性を確率で表わす場合，純粋危険では，現状維持の概念が特別な意
味を持っていない。なぜならば，「1損失確率」が現状維持になるからである。
しかし，投機的危険での「現状維持」は，それなりに意味があるようだ。も
ちろん，何人かのアメリカの学者が言っている投機的危険での硯状維持は，
発生された危険が結果的に，中和，相殺されるとか危険対象の結果，現状維
持されたということに過ぎないため，特別な意味はない。
しかし，賭をした場合には， お金を失う場合 (loss)，お金を儲ける場合
(gain)，硯状維持をする場合があり，その意味が進ってくる。この場合には
いずれも 3分の1の不確実性が存在する。このような不確実を持った現状維
(15) J. L. Athern, Risk and Insurance, 2nd ed., N. Y. 1969, p. 5; Dofman, 
同上書， p.9.
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持は，投機的危険の定義に対して，ー風変った指摘になりうるであろう。
したがって，純粋危険でないものは，全て投機的危険であるとか，投機的
危険は，必ず lossor gainの両面性だけを持つという結論は，再検討さる
べきである。
(1) 投機的危険単位の包括性
企業危険の源泉は，環境または経営状態という動態的要因が大部分であ
る。従って，動態的危険と投機的危険は，相互交換可能である同義語として
使われるが，後述のように，まったく同一の性質とは考えられない。
しかし，動態的危険としてよく言われる企業経営危険は，異質的かつ様々
な種類の事件と性向が相互に有機的な関連を持って展開される。先ず，一つ
の経営単位は，事業別，階層別，機能別，地域別，商品別に，数えきれない
ほどの小さな単位で構成されている。
動態的•投機的危険であるとされる一つの企業危険総体をこのように，ば
(16) 
らばらに分解すると，純粋危険と小単位の投機的危険で構成される。純粋危
険は，偶然な危険事故であり，人間の意思が反映されていないものである。
投機的危険の特性は，冒険性にあるといえる。冒険とは，行為者が危険を
甘受する意思決定から始まる。従って，人間の意思判断が介入しているか否
(17) 
かが，純粋危険と投機的危険との区別基準となる。
例として，マーケットを挙げよう。企業においてどういう製品を生産すぺ
きか，どういうスクイルのものを開発すべきであるかは，主に，意思決定に
関する問題である。いくら好景気であるとしても他会社とのマーケティング
戦略で劣ると失敗する。これは，マーケット・リスクというよりは，意思決
定のミスというリスクの問題である。また，いくら不景気であるとしても，
(16) Green & Serbein,同上書， pp.309~310. A. Weber同上稿， p.3.
(17) 純粋危険 (lerisque pur)は， lerisque accidentelを意味し，投機的危険
(le risque speculatif) は， lerisque professionnelあるいは， lerisque 
volontaireと説明する。つまり，純粋危険は人間の意思と無関係な偶然事故であ
り，．投機的危険は人為的，職業的危険である。
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りっぱな企業戦略で，成功する例も少なくないのである。
このように，投機的危険は，主観的要因である個別的「意思決定要素」と
客観的要因である「現境固有の危険要素」とが混在されており，危険の主体
と客体が複合的に構成された危険であるといえる。
危険とは，物的，技術的，人的相互作用の総合体 (unensemble)の中に
(18) 
存在するという表現も同様な意味を表わしている。
(2) 投機的危険の微分
企業活動は，このように，各種の意思決定要素と数多い環境要素が相互に
有機的関連性を持ちながら進行する。ある家電メーカーを例として挙げよ
う。
あるメーカーが国内市場では赤字を，海外市場では黒字を出し，また，国
内市場でもビデオ・システムでは黒字を，オーディオ・システムでは赤字を
出し， ヨーロッパ市場では赤字を，アメリカ市場では黒字を出してきたが，
本年度の状況は，これとまった＜遣ってきたと仮定しよう。この家電メーカ
ーの事業による投機的危険は，地域別，製品別，水準別，期間別によって全
然遮う小単位の投機的危険がさまざまの形で進行している。また製品を中心
として考えるか，市場を中心として考えるかによって別個の危険を構成す
る。
従って，包括的かつ複合的な経営の総体を投機的危険と称することは，本
質究明のためには，極めて曖昧であり，抽象的な接近方法となる。
投機的危険を微分化していくと，再び小単位の投機的危険と純粋危険とに
分解される。小単位の投機的危険を微分し続けていくと，結局，単純な環境
や事実（企業の財務構造，技術能力，または意思決定者の態度や意識構造な
ど）に過ぎないことになる。従って，投機的危険をリスクマネジメントの対
象とする以上，有意義な最適の管理単位の捕捉が重要になると思われる。
投機的危険を人間の意思決定の介入した危険だとすると，純粋危険でもな
(18) R. Harber, Le risque et !es pertes: Comment !es reduire, Travail et 
Methodes, Paris n°352~353 aout/septembre, 1978, p. 7. 
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く，投機的危険でもない第3の危険が存在する。
例えば，火災によって工場が焼失し，その結果，休業したために収益が激
減したとか，海上事故によって輸入部品が到着せず，その結果，生産が中断
し，期待した収益を喪失したとかが，その例である。従って，投機的危険を
分解するとしたら，純粋危険と小単位の投機的危険，ならびに第3の経営中
断危険とに微分化されることになる。
W 経営中断危険の実体
1. 経営中断危険の意義
一種の経営中断危険を担保する日本の利益保険は，企業が火災，爆発など
により，休業したために被る業務上の損失を填補する保険である。しかしこ
こでは，経営中断危険を，利益保険の対象危険としてよりは広い意味に把握
したい。
経営中断危険には原資材供給業者の過失による債務不履行や運送事故など
のため適時の供給遮断で，経営が中断される場合も包含する。また，キーマ
ンの急な死亡や突発的な事故で企業活動が中断ないし阻害されるなどの場合
も含めて，経営中断危険をより広い概念で使用したいと思う。
このように，経営中断危険の概念を広域化する必要性は，現在の利益保険
の拡張を求める保険需要とマッチするものである。従って，広義の経営中断
危険のすべての性格と本質を体系的に分析する必要性があると思われる。
経営中断危険を論ずる前に，危険の形態論について一つ付言をしたい。前
述したように，投機的危険は主に意思決定型危険である。また，動態的危険
と投機的危険は交換可能な用語ではあるとされるが，もし区別をするとした
ら，どのような差異があるだろうか。筆者の見解では，意思決定が介入する
か否かの差異があると思われる。
すなわち，経営者の意思決定や判断とは無関係な環境的な要因は，投機的
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危険とは呼びにくい動態的危険である。
企業の意思決定は，常に環境と状況とに密接な関係があるので，投機的危
険には，意思的要素と環境的要素が入っている。経営躁境は意思決定の対象
であるため，環境的な要素は意思的要素に吸収されるとも言える。
しかし，予測のつかない社会的急変，恐慌，天災地変など，どうしようも
ない場合も考えられる。従って，管理の意思判断がまったく使用できない危
険は，投機的危険よりは，動態的危険であるという表現がより適切であると
思う。
2. 経営中断危険の形態
(1) 火災，爆発，地震などの罹災による経営中断
一般的に，経営中断といえば，通常火災，爆発などによる直接的損害の結
(19) 
果営業が休止されるとか阻害される場合を意味する。すなわち，火災保険な
どの契約に附帯する利益担保特約は，保険事故によって営業施設が毀損さ
れ，その結果営業の中断や阻害が生じ，それによって生ずる損害を填補する
(20) 
制度である。
(2) 原料，材料などの供給中断による生産中断
原料，材料などは，生産企業の物的生産要素である。生産活動は，数多い
生産要素の結合である。円滑な資材の供給は，スムーズ足生産活動の大前提：
である。特定国の輸入材に大きく依存するとか，特定企業に依存度が高い材
料であるとか，材料の供給業体が火災，爆発の危険度が，非常に高いとかの
場合において資材供給の円滑化は，相当に重要な意味を持っている。
現在火災保険の構外利益担保特約は，利益担保特約で担保する「構内」の
(19) H. C. Klein, Business Interruption Insurance, Rough Notes Co., Inc p. 2. ; 
P. Rubise, L'assurance des risques techniques, L'argus, 1987, p. 234. 
(20) 火災保険普通保険約款に利益保険特約条項と布望する担保危険の物的条項に付
帯して爆発，破裂，落雷，電気的事故，風水災，騒擾及び労働争議，破裂行為，
車両の各危険に担保の拡張が制限された範囲の中で可能である。しかし，地震王
国である日本に地震に関する利益保険がないことは残念である。
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物件を拡張し，下請け工場，関連企業など，被保険者に物品を供与する者ま
たは，被保険者が物品を納入する者の構内所在物件が，罹災，被保険者の営
(21) 
業に損失を生じた場合も，その損失が填補される。
しかし，資材の供給中断は，供給業体が火災，爆発などの罹災を被った場
合にだけに限定されることではない。供給業体の倒産，輸入材である資材の
輸出国の政変，海上運送危険，供給業体の債務不履行など，さまざまな事故
を予想しうる。上記の例と関連して可能な事案を取り上げてみよう。
海上保険には，国際慣習として認められた CIF価額の110%まで付保が可
能である。これは10彩の希望利益に関する間接損害を填補することを意味す
る。商品の転売を目的として輸入する場合には110形の填補は，合理的であ
るものと見なされる。
しかし，輸入部品が運送中減失して他の生産要素との結合が不可能にな
り，生産が中断される場合には，状況は大きく遮ってくる。この際， 10彩の
希望利益は特別な意味を持たない。
従って，重要な資材を仕入れる時には，運送中の物品にも構外利益担保特
約的なものが必要となる。特に，外国の特殊な資材や資源に依存度が高い企
業は「構外」の範囲を「運送中」に料で拡張することは大きな意味を持つ。
一方，供給業体の契約不履行による non-deliveryで，経営が中断されう
る危険に対処するために，履行保証保険の応用を考慮して見ることが必要で
(22) 
ある。債務不履行から生じる損害は，履行保証保険により填補されうる。
履行保証保険普通約款によれば，供給業体の債務不履行のため生じる経営
中断による損害は損害賠償予定額で算定し，供給業体が契約不履行の際，填
補される方式が可能である。しかし，履行保証保険は買主を被保険者として
売主が保険契約を締結する方式をとる。
(21) 安田火災海上保険「火災保険の理解と実務」昭和57年， pp.238~239. 
(22) 履行保証保険普通保険約款上，保険者が免責とされているのは①保険契約者の
故意または重過失，R天災，戦争，その他保険契約者の責に帰することのできな
い事由である。従って，軽過失に関する責務不履行は保証される。
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巨大な入札や巨額の請負契約でない場合，経営中断に至るような特別な事
(23) 
情の損害賠償を保証しながら売買契約を締結する場合は珍らしい。結局，履
行保証保険自体の利益保険への応用は，実行しにくいことではないかと思わ
れる。
(3) キーマンリスクによる経営中断
キーマンは，企業活動の存続と発展に決定的な役割をする人的資源であ
る。企業の運命が何人かのキーマンに依存することは多い。特に，中小企業
の場合は，キーマン経営者が多い。彼らの役割は企業の命運を左右する程重
要である。
キーマン危険は．通常定額保険として，生命保険の範疇に属している。キ
ーマン保険の被保険者が企業であれば，それは，定額給付の形をとろとはい
ぇ，企業の損害を填補するのが目的である。こういう趣旨下にキーマン保険
を，「キーマンの死亡で経営の中断ないし阻害された結果被る営業上の損失
を填補する保険」までに発展させることはできないものであろうか。そうな
れば，完全な損害填補となろう。
3. リスクと費用との相関関係
(24) 
リスクは，一般的に損害の不確実性であると認識される。 Willetは主観
(25) 
的な不確実性の客観的な相関関係であり， Knightは測定可能な不確実性
(23) 民法416条が「通常生ずべき損害」と云うのは債務不履行と相当因果関係にあ
る損害の意と解すべきである（明石三郎， 債権法概論， p.240)。しかし，「債務
者が予見しうべかりし」損害 (461条2)は賠償される。資材調達のために，経
営が中断されることがあり，そうした特殊な事情による損害の賠償額を約定する
場合は，供給業者が特殊な事情を知っている場合であり，これも実質的には相当
因果関係の範囲内とみなしうる。
(24) A. H. Willet, The Economic Theory of Risk and Insurance, Oxford 
Univ. press, 1951, p. 6. 
(25) F. H. Knight, Risk, Uncertainty and Profit, The Univ. of chicago 
press, 1971, p. 19. 
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(26) 
であると定義した。 Greeneはある事件の発生に関して存在する不確実性で
(27) 
あり， Denenbergは損失の不確実性であると定義した。
一方， Hardyは， リスクを費用と損害に関する不確実性であると定義し
(28) 
ながら費用の概念を表に出している。企業財産の喪失が経営活動上，確実な
場合にはそれを費用として計上することができる。しかし企業財産の毀損が
不確実な場合には，その不確実性を確率によって判断するしかないし，その
確率が損失費用予測の基準となる。言い換えると， リスクとは，損失の不確
実性を費用で処理するときに発生する問題であると見なされる。
以前， Mowbrayは， リスクの定義は，保険事業と関連して広範囲な解釈
が要求されると述べた。特に，損害は，被保険利益と関連して金銭的価額で
換算されるべきものであるとした。従って，企業の損失は，できる限り，そ
の不確実性を費用で換算して計上するように努力すべきである。 Kulpと
Hullは，こういう観点から危険とは，財政的な損失 (financialloss)の不
(29) 
確実性であると定義している。
つまり，不確実性は，確率として表わされる。損害発生確率が1というの
は，損害の発生が必然的なことであり， 0というのは，損害発生が起こらな
いことを意味する。
もしそうであれば，損害発生確率が0ということは無事故の確率が1であ
るということを意味するだろうか，あるいは利益発生確率が1であるという
ことを意味しているだろうか。
今までの危険理論は純粋危険である付保危険を中心として発展してきた。
たとえば，リスクは，突発的損失 (lesdammages survenus)を意味し，偶然
事故の損害可能性 (l'eventualited'unevenement aleatoire dommageable) 
(26) M. R. Greene, Risk and Insurance, 2nd ed., 1968, p. 2. 
(27) H. S. Deneberg, R. D. Eilers, J. Melome and Zelten, Risk and Insurance, 
2nd ed., 1974, p. 2. 
(28) C. 0. Hardy, Risk and Risk Bearing, The Univ. of chicago press, 1923, 
p. l. 
(29) C. A. Kulp and J. W. Hull, Casualty Insurance, 4th ed., 1968, p. 3. 
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(30) 
という表硯は，危険を純粋危険の方にだけ解釈したのである。
しかし， リスクを企業利潤の源泉として把握しようとする knightの動態
的危険説は，損害中心の不確実性とは対照的である。彼の危険理論によれ
ば， リスクというのは，測定しうる範疇と測定しえない範疇とに分けること
ができるという。前者は，費用に関連することであり，後者は，企業利潤の
源泉に関連することである。
他の学者が損失の不確実性だけを論じているのに対し， knightは，利潤
(31) 
を含んだ不確実性を論じている。換言すれば，彼の不確実性理論は，損失で
あるか無事故であるかにおける不確実性ではなく，利益であるか損失である
かにおける不確実性に関することである。従って，彼の危険説は，投機的危
険を包含している。
そうすると，投機的危険の「利益あるいは利潤」の不確実性を費用で換算
しうるのか。リスクマネジメントの機能が投機的危険にまで及ぶためには，
期待利益の可能性は費用で表現されるべきである。
かくて，純粋危険は損失可能性に関する費用であり，投機的危険は利益の
(32) 
喪失可能性に関する費用の問題に帰着すると見なされる。つまり，危険とは，
常に損失の不確定性だけを意味するものではない。
4. 経営中断における不確実性の費用
以上のように，危険とは，損失だけでなく利益の不確実性も内包してい
る。利益発生に開する不確実性も費用化され，担保される保険がある。
物保険の場合は，被保険者と利害関係のある保険の目的物が事故によって
被る直接損害が填補される。しかし，工場に火災が発生した場合，企業財産
の被害だけにとどまらない。工場と機械の減失は，自然に企業活動を中断ま
(30) J. Lambert-Faivre, Assurance des entreprises et des professions, Precis 
Dalloz 1979, n° 31 et suiv. 
(31) F. H. Knight,同上書， p.285.
(32) A. Rosa, Les Assurances de L'entreprise, op. cit., pp. 23~27. 
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たは阻害させ，収益を減少させる。こういった間接損害は，直接損害よりは
るかに大きくなるのが普通である。従って，間接損害 (indivertloss)は，
直接損害 (divertloss)の結果として発生する結果的損害 (consequential
loss)である。
間接損害は国際慣行上行われている “CIFの110%” に含まれる希望利益保
険の中にも包含されている。このような間接損害は，危険の形態と本質的に
どのような関連性をもっているのであろうか。
Mollerは，損害保険を積極財産の減少を防止する場合と消極財産の増加
(33) 
を防止する場合とに分類する。消極財産保険は，責任保険，再保険などを例
として挙げている。彼によれば，積極財産として，第1は有休物（火災保険
等），第2は債権（信用保険），第3はその他の権利（低当保険等）であり，
これらの財は現存する財である。第4の財は（生成しつつある財として）の
期待，希望である。希望利益保険，利益保険，雨天保険などがこれに対する
(34) 
保険である。 Mollerによれば，間接損害は，将来財に対する損害であり，
消極財産の増加による損害（責任保険）と言える。そして，直接損害は，現
在の財に当たると見られる。
一方，危険の形態と関連して考えて見れば，直接損害は，偶然な事故によ
る純粋危険と襲連している。また，間接損害と関連する危険は，どのような
性質であろうか。投機的危険と関連していると断言しうるか。
先ず，投機的危険に関して私なりに考えた特性を二つ述べてみよう。一つ
は，利益と損失との双方を包含する不確実性であり，もう一つは，人間の意
思作用の介入である。
前者の場合，希望利益は，投機的危険に間遮いない。しかし，利益保険の
場合において営業利益（利潤）の填補は投機的危険に関することであるが，
経常費の填補は損失だけを防止するという点からして，投機的危険に関する
(33) 木村栄一「被保険利益概念について」保険学雑誌， 313号， pp. 6~7.から
Mollerの理論を引用。
(34) 同上稿から引用。
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ものであるとみなすことには，疑問の余地がある。しかし，こういう結果的
危険が純粋危険であるともいえない。
後者の場合，人間の意思決定と関連して考えて見れば，投機的危険とみな
すことは困難であると思う。なぜならば，火災や海上危険は，偶然事故であ
り，．その結果的損害もまた偶然的なことであるからである。
前述したように，投機的危険を徴分化すれば，現象や事実に過ぎない要素
も数多く包含している。投機的危険を解釈するためには，意味を持ちうる最
少限度の危険構成単位が必要である。従って，利益を予想した企業が損害を
被る可能性は，投機的危険に関することとみなすのが妥当であるといえよ
う。
一方，人間が意思判断をするか否かによって，投機的危険を考察する時は
どうであろうか。投機的危険を，人間の冒険心を伴った人為的な危険という
観点から見ると，経営中断状態を人為的危険であるとは呼びにくいだろう。
しかし，利益を極大化しようとする経営活動上の一連の意思決定の蓄積過
程から見れば，経営中断危険は，利益確保と関連した活動である。偶然事故
による損失の防止にとどまらず，利益の減少の予想される危険の発生を予防
する活動は，投機的危険の範疇に属する危険のリスクマネジメントであると
いうことができる。
同様に，喪失利益や希望利益を担保する保険の保険料は，企業の利益保障
費用であり，その点からして投機的危険を担保する保険であると言える。人
間の意思判断は，利益保険契約を締結する当時に遡及して既に作用している
のである。
かくして，間接損害は投機的危険の性質が強い損害ではあるが，投機的危
険に関連する損害の全部が間接損害であるというわけではない。また，投機
的危険によっても直接損害が発生することは，いうまでもないことである。
しかし，純粋危険の場合には，常に直接損害だけが誘発されるものと思われ
る。
これを要するに経営中断危険の性格，直接損害と間接損害の結合であり，
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純粋危険と投機的危険の結合である。かくて，一定の限界を持ちながらその
範囲の中で，投機的危険が担保されることがあると言わざるをえない。企業
危険の構造を分析して見ると，投機的危険は，純粋危険とつながっているこ
と (Interferencedes risques purs sur les riques speculatifs)が明らか
(35) 
である。経営中断危険は，このような現象の代表的な例であろう。
vむすび
管理危険の領域は，経営管理の発展や保険制度の発展によって，拡張され
ていく。もし利益保険制度が存在しないとしたら，経営中断による企業倒産
危険は，管理危険に含まれない。
なぜならば，管理と倒産の間に，因果襲係が存在しないからである。しか
し，こういう危険は，利益保険を通したリスクマネジメントの対象危険にな
るようになった。
結局， リスクマネジメントの課題は，管理危険の領域を拡げることと管理
危険を確認評価し，効率的に対処することであると思われる。このような目
的に効率的に応ずるためには， リスクマネジメントの手段である経営管理技
術と保険管理が，有機的に統合され，システム化さるべきであろう。抽象的
・無形的管理機能と具体的，有形的保険機能の融合と調和とが， リスクマネ
ジメントのミッションの一つであると思われる。
今まで，筆者はこうした視角と目的意識をもって経営中断危険の実休と保
険的対処の方法を考察した。経営中断保険は，純粋危険である罹災事故の間
接損害を填補する保険ではあるが，その趣旨は，投機的危険体である企業経
営自体を守る企業の安定装置でもある。
つまり，それは動態的な企業利益の不確実性を担保するという意味から投
機的危険に襲する保険の一種であると見ても良い。かくて，経営中断危険
(35) E. Briys, Grandeur et servitude du risk management, Assurance l•'-15 
Juin 1981, p. 421. 
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は，原因的には，純粋危険の性格を持つのではあるが，結果的には，投機的
危険の性格を持つ複合的企業危険なのである。
